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總則
1

第1條 (立法目的 )

為發展國民經濟，並保障投資，特制定本法。

解說

證交法制定之立法目的為「發展國民經濟」、「保障投資」。關於本法

之立法目的可圖示如下：

證
交
法
立
法
目
的

保障投資

發展國民經濟

為證券交易立法的第一要義，除應妥善規範市場參

與者的行為，以防止其侵害投資人之權益外，並應

賦予受害投資人適當的救濟途徑

為我憲法所揭示的基本國策，憲 §142 定有明文，

以達成均富目標

公
開
原
則

推
動
與
強
化

公
司
治
理

反
詐
欺
與
維
護

市
場
秩
序

市
場
參
與
者

管
理
原
則

證券之真正價值繫於該發行公司之財務、業務及其他相關因素，非

由面額決定價值，企業需提供投資大眾必要之資訊，亦因公開產生

監督市場參與者之作用（陽光是最佳的防腐劑，燈光是最有效的警

察）。例如：證交 §§30、36、43-4

如：公司治理模式、公司經營者、股東、其他利害關係人之權利義

務關係及利害衝突、防止經營者違法濫權侵害股東及利害關係人權

利、政府機構與專業人士的守門員角色等，甚至公司的社會責任。

例如：證交 §§14-1 ～ 14-6

從事不法行為而侵害投資人權益，或產生對證券市場上重大影響時，

該特定不法行為皆有民事、刑事以及行政責任等處罰規定。例如：

證交 §§20、20-1、32、155、157、157-1

市場參與者例如：發行公司 ( 資金提供者 ) 以及證券相關事業 ( 服務

提供者 )，亦為證交法規範重點，以求證券市場完善發展。例如：證

交 §44 以下

規
範
方
法

總
則
︵§

1

︶
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第2條 (適用範圍 )

有價證券之募集、發行、買賣，其管理、監督依本法之規定；本法

未規定者，適用公司法及其他有關法律之規定。

解說

在法律之適用位階上，如有普通法與特別法相互競合或牴觸時，應優先

適用特別法；若特別法未有規定時，始得以普通法及其他法律之規定加以處

理，因此證交法未有規定，始得適用公司法、民法及銀行法等其他法律而為

補充適用。

證券交易法 公司法、民法、銀行特別法 普通法

爭點

	 是否僅限於有價證券之募集、發行、
買賣時，始有優先適用？

▸	（賴）：從立法精神觀察，證交法立於

特別法，適用範圍不應僅侷限於有價證

券之募集、發行、買賣，解釋上仍應優

先適用

Q

第3條 (主管機關 )

本法所稱主管機關，為金融監督管理委員會。

解說

為落實對橫跨銀行、證券、期貨及保險業之金融集團進行有效監理，實

現金融監理一元化政策，92 年制定公布行政院金融監督管理委員會組織法，

依此規定，「行政院金融監督管理委員會」成為證交法的主管機關。此後因

應行政院組織法調整，再於 101 年 7 月依法更名為「金融監督管理委員會」

（Financial Supervisory Commission；簡稱金管會或 FSC），應注意金

管會並非獨立機關。關於金管會之組織架構，可圖示如下：

總
則
︵§

§
2

∼3

︶
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主任委員

副主任委員

金管會

主任秘書

‧	業務單位：綜合規劃處、

國際業務處、法律事務處、

資訊服務處

‧	輔助單位：秘書室、人事

室、主計室、政風室

檢查局 保險局 證券期貨局 銀行局任務編組

‧	公共關係室

‧	金融科技發展與

創新中心

第4條 (公司類型 )

Ⅰ	本法所稱公司，謂依公司法組織之股份有限公司。

Ⅱ	本法所稱外國公司，謂以營利為目的，依照外國法律組織登記

之公司。

解說

由第 1 項內容觀之，證交法所規範之對象，原則以股份有限公司為限，

不問是否屬公開發行公司，除非該條文中有「已依本法發行股票之公司」等

文字。此外由於證券市場國際化，為避免外國公司成為證交法規範上之漏洞，

亦修正將外國公司納為證交法適用對象，期望依外國法律組織登記之公司，

來我國募集發行有價證券之規範更明確，同時強化相關監理機制運作與保障

投資人權益。關於證交法所規定之公司，可圖示如下：

總
則
︵§

4

︶
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公司 外國公司
證交法之
公司

即依我國公司 §2 所定之

股份有限公司，受證交法

規範類型尚有：

‧ 非公開發行股票之公司

‧ 公開發行股票之公司

即以營利為目的，依外國

法組織登記之公司，受證

交法規範類型尚有：

‧ 第 一 上 市（ 櫃 ） 公 司

（證交 §165-1）

‧ 第 二 上 市（ 櫃 ） 公 司

（證交 §165-2）

第5條（發行人之意義）

本法所稱發行人，謂募集及發行有價證券之公司，或募集有價證券

之發起人。

解說

「發行人」於本條定有明文，其中募集及發行有價證券之公司專指依公

司法第 156 條第 4 項授權資本制的分次發行新股之股份有限公司，依同法第

266 條董事會特別決議，公開募集股份之行為。此外募集有價證券之發起人，

則係指依公司法第 132 條第 1 項募集設立之公司發起人，不認足第一次發行

之股份，而將餘額對外募足。

‧ 募集及發行有價證券之公司

（公司 §156 Ⅳ）

‧ 募集有價證券之發起人（公

司 §132 Ⅰ）

係以「行為主體」為定義基準，

因此無法涵蓋證交 §22 Ⅲ再次

發行之有價證券持有人，是再次

發行人非本法之發行人

立法

評析

▸（劉）：以行為主體為定義過於狹隘，為避免由於不法募集、

發行之行為人，因不符合本條主體適格，宜以「行為」之角度

為定義「發行人」，故建議修正證交 §5 為：「本法所稱之

發行人，謂有募集、發行有價證券行為之人。」

發行人類型 ATTENTION

總
則
︵§

5

︶
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第6條 (有價證券之意義 )

Ⅰ	本法所稱有價證券，指政府債券、公司股票、公司債券及經主管

機關核定之其他有價證券。

Ⅱ	新股認購權利證書、新股權利證書及前項各種有價證券之價款繳

納憑證或表明其權利之證書，視為有價證券。

Ⅲ	前二項規定之有價證券，未印製表示其權利之實體有價證券者，

亦視為有價證券。

解說

證券交易法以管理有價證券之募集、發行、買賣及相關事項為核心，因

此有價證券的範圍即有界定之必要。就民商法而言，有價證券的範圍甚廣，

泛指財產價值得為交易客體之私權證券均為有價證券。然為貫徹本法第 1 條

之立法目的，本法上有價證券不應侷限於民法上傳統之概念，故與民法上有

價證券應有所區別，從而關於如何認定是否屬證券交易法上所規範之有價證

券，如投資契約、票券或股條之性質，即成為考試重點所在，其認定方式，

可大致圖示如下：

實質
判斷
標準

法律列舉有價證券

‧ 限定列舉的有價證券（證交 §6 Ⅰ前）

‧ 概括授權的有價證券（證交 §6 Ⅰ後）

‧ 擬制為有價證券（證交 §6 Ⅱ、Ⅲ）

‧ 投資契約？

‧ 票券？證交法上

有價證券

認定方式

表彰一定價值、具有「投

資性」及「流通性」

名詞解釋

存託憑證
指存託機構所發行，表彰其所保存之有價證券之憑證。例如：台灣存託

憑證（Taiwan Depositary Receipts，TDR）

受益憑證
指為募集或私募證券投資信託基金而發行或交付，用以表彰受益人對該

基金所享權利之有價證券。

認購（售）權證

（warrants）

係指標的證券發行公司以外之第三者所發行表彰認購（售）權證持有人

於履約期間內或特定到期日，有權按約定履約價格向發行人購入或售出

標的證券，或以現金結算方式收取差價之有價證券。

新股認購權利證書
表 彰 新 股 認 購 權 之 文 件， 例 如： 原 股 東 新 股 優 先 認 購 權（ 公 司

§267 Ⅲ）、附認股權公司債之認購權（公司 §267 Ⅱ）時。

總
則
︵§

6

︶
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新股權利證書

依公司法第 240、241 條規定盈餘轉增資、公積轉增資時，發行新股

以分派股利時，於交付新股前的過渡期間內，公司所先印製表彰新股權

利之證書。

指數投資證券

（ETN）

指證券商發行於到期時支付與所追蹤標的指數表現連結之報酬，並在證

券交易市場交易，且投資人之申購、賣回採現金交付之有價證券。

具證券性質之

虛擬通貨

指運用密碼學及分散式帳本技術或其他類似技術，表彰得以數位方式儲

存、交換或移轉之價值，且具流通性及投資性質者。

要件分析

1有價證券之類型

立
法

評
析

限定列舉（證交§6Ⅰ前）

‧ 政府債券

‧ 公司股票：如普通股股票、特別股股票等

‧ 公司債券：如普通公司債、轉換公司債、

附認股權公司債

▸ （賴）主管機關認定是否為本法

上有價證券，須考量以下兩個因

素：

1. 保護必要性

2. 相關法律未為適當的規範

▸ （劉）：罪刑法定主義下，保

障投資有所不足，宜修正證交

§6 Ⅰ為：「本法所稱有價證券

謂政府債券、公司股票、公司債

券及其他經主管機關核定具有投

資性質之工具。」以杜疑義

擬制規定（證交§6Ⅱ、Ⅲ）

‧ 新 股 認 購 權 利 證 書（ 公 司

§§267 Ⅲ、§262 Ⅱ）

‧ 新 股 權 利 證 書（ 公 司 §§240、

241）

‧ 各種有價證券之價款繳納憑證或表明

其權利之證書（證交 §§33、34）

‧ 在我國境內募集、發行、買賣或從

事投資服務之外國公司股票、公司

債、政府債券、受益憑證、及其他

具有投資性質之有價證券（ex 台

灣存託憑證）

‧ 僑外在台募資赴外投資之投資契約

‧ 受益憑證

‧ 認購（售）權證

‧ 債券分割後之息票

‧ 指數投資證券

‧ 具證券性質之虛擬通貨

概括授權（證交§6Ⅰ後）

爭點

	 否包括中籤通知書或繳款書（如固網股條）？
▸ （實）：係記載中籤人得繳納股款以取得股份之

書面通知，並非有價證券

▸ （學）：應採個案認定，判斷是否具有「投資性」

及「流通性」之性質

Q

法律列舉之

有價證券
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2投資契約

‧ 只要投資人的報酬「主要」取決於發起人或第三人

努力，或「繫於他人經營的努力」即可

‧ 是否固定比率或變動的報酬，均非認定標準

ATTENTION

美國實務見解

參考美國 Howey 案判斷標準：

‧	必須有金錢的投資

‧	資金必須投資於一共同事業

‧	投資人有獲利之期望

‧	利潤之有無全然來自於他人

之努力

我國實務見解

公司或個人向大眾籌

措資金，而所簽立的

契約或文件之行為（

如：出售電影院持分

或出售大廈經營旅館

持分），顯然已具公

開 募 股 之 實 質 ， 違

反 證 交 § 2 2 及 公 司

§133Ⅰ

意義：雖未使用證交§6有

價證券的名稱與形式，但係

指向公眾募集資金所簽訂之

資金與文件

修正

投資契約

（investment

   contract）

3票卷

家族類似法（Family Resemblance Test）

‧ 當事人動機（發行票券是否為募集一般營運資金？）

‧ 分銷、流通之計畫（票券非銷售、流通計畫是否廣泛？）

‧ 投資大眾之期待（投資大眾是否認為此一票券有獲利期待？）

‧ 有無其他規範體系的存在（有無其他法規範存在可減低風

險？）

意義：法理上雖屬貨幣證券，

惟亦可能做資本性證券使

用，如公司對外大量以相同

條件向大眾借款，而後向各

債權人簽發長期本票
判斷
標準

美國實務見解

(Reves 案 )

票券

（note）
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實務見解

▸金管會 108 年 7月 3日金管證發字第 10803211643 號函
依證券交易法第 6 條第 1 項規定以公告或令核定之其他有價證券，包含如

下：

1	在我國境內募集、發行、買賣或從事投資服務之外國股票、公司債、政

府債券、受益憑證及其他具有投資性質之外國有價證券（財政部 76 年

9 月 12 日（76）2 字第 00900 號公告）。

2	證券投資信託事業為募集證券投資信託基金所發行之受益憑證（財政部

77 年 1 月 1 日（77）台財證 3 字第 09030 號公告）。

3	非由標的證券發行公司所發行之認購（售）權證（財政部 86 年 5 月

23 日（86）台財證（五）字第 03037 號公告）。

4	公司所發行之公司債券分割後之息票（行政院金融監督管理委員會 94
年 2 月 4 日金管證一字第 0940000539 號令）。

5	期貨信託事業為募集期貨投資信託基金所發行之受益憑證（行政院金融

監督管理委員會 96 年 8 月 8 日金管證七字第 0960038704 號令）。

6	證券商發行之指數投資證券（金融監督管理委員會 107 年 7 月 2 日金

管證券字第 10703209866 號令）。

7	具證券性質之虛擬通貨（金融監督管理委員會 108 年 7 月 3 日金管證

發字第 1080321164 號令。

▸證期會 76 年 10 月 30 日台財證2字第 6934 號函
華僑或外國人在臺募集資金赴外投資所訂立之投資契約，與發行各類有價

證券並無二致，投資人皆係給付資金而取得憑證，係屬證券交易法第 6 條之有

價證券，其募集發行應經本會核准始得為之。

▸最高法院 88 年度台上字第 214 號民事判決
又證券交易法第 6 條規定：「本法所稱有價證券，謂政府債券及公開募集、

發行之公司股票、公司債券及經財政部核定之其他有價證券。新股認購權利證

書、新股權利證書及前項各種有價證券之價款繳納憑證或表明其權利之證書，

視為有價證券。」是凡不在上開規定範圍內之證券、憑證或證書，縱有財產上

之價值，亦非該條規定之有價證券。系爭中籤通知書係記載中籤人得繳納股款

以取得股份之書面通知，並非有價證券，上訴人受讓中籤通知書及繳款書，自

非受讓有價證券。
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